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1． はじめに
















































１） Akerlof は，この先達的な研究に対して２００１年 Nobel 賞を授けられた。共






































を決定しようとしているとする。当該財の品質は，区間 [qq ]，0q 
q の上に分布 F に従い分布している。以下では，F は一様分布であると
仮定する。すなわち，






















２） くじが確率変数 x̃ (x1x2xn ; p1p2pn )により表される場合には，





pi u (xi )
により与えられる。ただし，pi は結果 xi の確率であり，u ()はその経済
主体の Bernoulli 効用関数である。また，くじが密度 f を持つ分布 F に従




(3) (qt )qx t 01
を持ち，期待効用を最大にする。ただし，x 01は所有する当該財の
量であり，q はその財の品質であり，t はその売り手が持つ貨幣量である。
すなわち，品質 q の財を持つ売り手は，q という留保価格を持つ。
他方，買い手はその財を１単位購入するかどうかを決定する。買い手は，
Bernoulli 効用関数



























(ii) 全ての市場 q [qq ]は清算される。すなわち，
(MC) X (pq )X s (pq )X d (pq )
条件 (i) は，全ての市場参加者達は利己的であると同時に合理的であり，
自分の行動が価格に影響しないという仮定の下で行動していることを主張
する。条件 (ii) は標準的な市場清算の仮定 (MC) である。すなわち，均
衡価格 pでは，品質水準 q の財の市場における取引量 X (pq )は，こ
の価格での当該財への需要量 X d (pq )とこの価格での当該財の供給量
X s (pq )に等しい。
財の種類（＝潜在的売り手の人数）よりも多くの潜在的買い手が存在する
(n m )ので，それぞれの売り手は自分の保有する財に対して q という
価格を付けることにより，完全な供給を導き出すことができる４）。つまり，







































で存在する品質 q [qq ]別の複数の市場の代わりに，市場は唯一つし
か存在せず，全ての財はそこで取り引きされ，取引価格は一意に決定する。
売り手が所有する財の期待品質は，

















q 2 q 2
2(q q )
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p E [q ]
p E [q ]
p E [q ]
により与えられる。
次に，市場に供給される財の期待品質を検討しよう。情報は対称的であ
るので，価格 p で供給される財の期待品質 Q (p )は，供給量が正になる
価格 p E [q ]に対して，売り手により所有される全ての財の期待品質
E [q ]に等しい。ただし，財が全く販売されない場合には（すなわち，p 
E [q ]に対しては），期待品質は定義されない。よって，期待品質は
(8) Q (p )
not defined
E [q ]
p E [q ]









に関する信念 Q e (p )を形成する。
それぞれの買い手はその財に対して Q e (p )までは支払おうとするので，
Q e (p )p である場合には，n 人の買い手は全員その財を１単位購入す
ることを望むであろう。つまり，このような価格で需要される量は
X d (p )n である。逆に，Q e (p )p である場合には，買い手は誰もそ
の財を購入しようとは思わないので，需要量は X d (p )0になる。最後
に，Q e (p )p である場合には，買い手はその財を購入することとしな
いことの間で無差別であり，買い手の効用最大化行動から需要量
X d (p )[0n ]が導かれる。つまり，財の需要量は，




 Q e (p )p
Q e (p )p






















(MC) X (p)X s (p)X d (p)
(iii) 市場参加者達は合理的期待を持つ。すなわち，
(RE) Q e (p )
Q (p )
q










られる。しかし，(9) を用いて買い手の行動を特徴付けるには，X s (p )0





仮定： Q e (p )q X s (p )0となる全ての p に対して
E [q ]E [q ]であるので，つまり売り手の留保価格は買い手がその財
を所有することから獲得する期待効用よりも低いので，当該財の全ての単





n m であるので，その財に対して価格 pQ e (p)Q (p)E [q ]
を付けることによって，売り手は期待余剰を全て獲得することができる。
これは定義２の条件 (RE) を満足する。売り手は皆その価格 pで自分の
保有する財を売るから，X s (p)m である。ここで n m 0である
から，X (p)X s (p)X d (p)m が成立する場合に限り，財の需給
が一致する。これは条件 (MC) を満足する。と言うのは，買い手は
pE [q ]で購入することとしないことの間で無差別であるので，0と n
の間のあらゆる需要，すなわち m n に等しい需要は，買い手の最大化
行動と整合的であるからである。不完備であるが対称的である情報 (IS)
の下での取引により創り出される余剰は，完備情報の下でのそれに等しい。






(ii) pE [q ]
q q
2






















知っている。品質 q の財を所有する売り手の留保価格はq (01)

























ができる。ここで，品質 q は可能な最低品質であり，品質 q は可能な最
高品質であるので，売り手全員（m 人）が q から q までの範囲に入るか

















特に，F が一様分布である場合，F は (1) により与えられるから，価
格 p での供給量は次のように与えられる。














図１ 価格 p で財を供給する売り手の割合
f F
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により与えられる。価格 p q では，全ての財が提供されるので，こ




に等しい。価格 p q では財は供給されないので，期待
品質は定義されない。価格 p [qq ]で提供される財の期待品質は，











































































質に関する信念 Q e (p )を形成する必要がある。需要は，前節と同様に，




 Q e (p )p
Q e (p )p










(MC) X (p)X s (p)X d (p)
(iii) 市場参加者達は合理的期待を持つ。すなわち，







条件 (MC) は，均衡において X (p)X s (p)X d (p)であることを
示している。また，供給関数 (10) より，そうでなければ，売り手は誰も
その財を提供しようとしないので，p q である場合そしてその場合に
限り，X s (p )0であることが分かる。ゆえに，均衡においては，
(15) pq
が成立する。
他方，需要関数 (14) より，Q e (p)pである場合そしてその場合に
限り，市場が清算される可能性があることが分かる。すなわち，
(a) Q e (p)pである場合には，X d (p)n m X s (p)が成立し，
超過需要は正になる。
(b) Q e (p)pである場合には，X d (p)0が成立し，超過需要は０
になる。
(c) Q e (p)pである場合には，需要は X d (p)[0n ]n m により
与えられる。一方，供給は X s (p)[0m ]により与えられるので，






(16) Q e (p)p
が成立する。さらに，条件 (RE) は，(16) と共に，均衡において，
(17)
Q (p)Q e (p)p
であることを意味する。


















































































式 (10) に pを代入すると，pq q であるので，場合１では全
ての財が取り引きされることが分かる。すなわち，



























(1)qf (q )dq 
p q
2













































されることを意味し，実現される余剰を S IS から S A へ低める。逆選択が
より深刻になればなる程，買い手と売り手の嗜好がより一致する。すなわ




傾向があることが明らかにされた。あらゆる価格 p q に対して，そ
の価格で供給される財の限界的品質 q (p )は財全体の平均品質 E [q ]より
低い。買い手は購入時点で財の品質を識別できない隠された情報のために，
図２ 非対称情報の下の市場均衡
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